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20世纪 90年代中期以来, 随着经济全球化和信息化的迅速发展, 全球跨国并购掀起了新的
高潮, 成为世界经济中令人瞩目的重要角色。但是, 在跨国并购迅猛发展的同时, 一个不容忽视
的严峻现实是: 跨国并购的绩效并不乐观。麦肯锡 ( McKinsey) 管理公司专门考察了跨国并购的
成功与失败率, 结果发现这些案例的综合成功率只有 57%。该公司还通过对 116家公司的研究,
对并购失败的原因进行了专门考察, 结果显示整合不力是企业并购失败的主要原因之一 。
许多学者的实证研究结果也充分证明了整合的重要性。1990年新泽西技术研究院院长阿洛
科 查克罗巴蒂 (Alok Chakrabarti) 从销售额、利润、投资回报率、市场占有率、技术创新和顾客
基础等 6个方面对 31项收购交易的研究发现, 整合战略对并购后公司经营业绩的影响比制定并
购战略本身更为重要 。科尔内 ( A T Kearney) 对 1998~ 1999年全球发生的 115项并购交易 (含




































互相转移, 相互补充。因此, 能力的转移常常是双向的, 互补性的。如果说能力转移后输出方不


















对于并购的整合问题, 常常存在一个误区: 整合与并购是两个分立的过程, 并购协议签订之
后, 并购过程终止, 整合过程开始。在实际操作中, 很多企业从事并购和整合工作时, 都是把整
合放在双方正式签署了法律协议之后才开始考虑。这种经验型整合模式表面上看来十分合理, 然
而在大多数情况下却缺乏效率, 整合速率极慢, 整合成本很高, 被并购企业的员工对整合行动的
反应十分奇怪, 而且企业利润不会出现增长。






标企业在战略与文化上的差异, 如果这种差异过大, 很难调和, 后期整合可能会十分困难而且耗
时过长, 就应考虑这种并购是否继续开展下去。例如, GE 资产管理公司 ( GE Capital) 在收购英
国的一家设备租赁公司时, 在最后的审慎调查期间, 在与目标公司的 CEO和 CFO讨论并购后公
司如何运营问题时发现, 双方在管理方式和基本的价值观方面分歧很大。这使得 GE 重新考虑目
标公司的管理文化并意识到并购后的整合将是困难重重、争论不断的。基于此, GE公司决定放
弃交易。因此, 经验表明, 整合工作是贯穿整个并购交易的不可分割的组成部分, 即整合工作应
从发现并购机会开始。
2 整合工作由专门的经理负责





向导 , 而不仅仅是一个 领导 。中下层职员迫切需要了解并购公司的基本业务情况、运行机
制, 需要一个能与并购公司进行沟通的桥梁, 新任经理的时间、精力有限, 要求其进行这些烦
琐、细致的工作并不现实。
进入 90年代, 西方企业发现让专人负责管理整合环节可以大大提高整合的质量。因此, 许
多大型企业正式在被并购企业中设立了整合经理这一职务。仍以 GE 资产管理公司为例, 其大约
一半业务是并购而来, 而并购整合成功的重要经验之一便是引入了专职整合经理的职务。在整合
管理的准备期, 它就有一个包含不同领域人员组成的并购特别工作小组, 整合经理一般是小组的
负责人, 与被并购企业的类似小组共同作出整合计划, 并在 GE 与新组织之间建立联系, 帮助双
方相互了解, 使得信息和资源能在并购双方自由往来, 随着时间成为一种自然生成的纽带。
整合经理不仅要对公司的整体情况及并购的有关细节十分熟悉, 还应具备以下条件: 具有






有很大差异, 但至少要包括以下三个要素: 新公司的目标, 对资源、能力和职责的整合如何支持
这些目标, 整合的优先性和时间表。关于一家公司跨国并购的整合计划应包括对新企业目标的阐
述以及何时和如何去完成这些目标的细节。细节可能会包括新公司的使命和前景, 怎样组织董事














默瑟 (Mercer) 管理咨询公司对企业的人力资源经理进行了一项调查, 统计整合速率对与公











资料来源: Mercer Management Consulting Report Economist, 1997 ( 1)











们开始提出问题时, 他们才意识到, 自己竟然没有准备。问题总是在节骨眼上出现, 而答案往往
是临时拼凑的, 其结果自然是造成更多的不确定、混乱、焦虑、花费和损失。
此外, 对于上市公司来说, 与资本市场的沟通也是相当重要的。因为, 市场对并购的积极反
应可以促进并购的成功, 而市场的消极反应则可能给并购带来沉重打击。因此, 不仅在并购交易
前要向市场详细披露并购对双方企业的好处, 在整合阶段还应及时向市场报告公司的阶段性进




















































价, 根据评价结果和存在的问题, 明确未来还需进行哪些方面的整合工作以及如何进行, 对长期
计划进行改进和完善。
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香港历史与社会 国际学术研讨会于 2007 年 6 月 7~ 8 日在香港举行。来自中国内地、香港、澳门和海外的近
百名有关香港问题的专家学者出席了研讨会。香港岭南大学校长陈坤耀、中国社会科学院前副院长江蓝生、广
东省社会科学院副院长田丰、香港康乐及文化事务署署长周达明为大会主礼嘉宾。
1997年 7 月 1日, 中华人民共和国恢复行使对香港的主权。香港, 终于回到祖国母亲的怀抱。随着香港的
回归和 一国两制 、 港人治港 、高度自治方针的实施, 香港迈入了发展的历史新纪元。香港回归 10 年证明,




与内地的历史联系; 三是香港与中西经济文化交流。会议共收到有关香港历史与社会等研究的论文 60 多篇。本
次会议的研讨内容广泛, 时间跨度较大, 从香港的考古发掘、古代社会到近代香港社会经济的变迁, 从三个不
平等条约的研究到回归十年来香港社会经济的发展, 内容涵盖了香港的政治、经济、文化、历史、社会、考古、
民俗, 以及香港与内地的关系 (包括粤港澳关系 ) 等。会议为期两天, 先后在香港岭南大学、香港历史博物馆
举行。岭南大学校长陈坤耀、中国社会科学院前院长江蓝生等在开幕式上致辞; 广东省社会科学院副院长田丰
在闭幕式上作大会总结。会议除了安排大会主题发言外, 还分 A、B两组进行了多场小组专题讨论, 分别就香港
的政治、经济、文化、社会、历史等专题进行跨学科、多层次、多视角的研讨。本次研讨会是香港回归庆典的
系列活动之一, 是一次具有较高层次的学术活动。 广东社会科学 杂志社社长、总编辑刘泽生应邀出席了本次
研讨会, 并在会上作了 关于港澳研究的回顾与展望 的专题发言。
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